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Ⅲ．国際財務報告基準 IFRS2による費用認識の論理  
Ⅳ．インセンティブ報酬に関わるコーポレート・ガバナンス  
おわりに  
は じ め に 
















刊「経営財務」2005年 5月 23日号）。 
 ストック・オプションの付与は，すでに 2005 年 1 月から適用開始されている国際財務報告
基準 IFRS2によれば，商品・サービスの株式ベース・持分金融商品払の一種と位置付けられ，
従業員その他に対する付与は，付与日の公正価値測定と役務提供期間の報酬費用として認識す
第 44巻 第 3号    『立命館経営学』     2005年 9月 
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表 1 自己株式方式と新株予約権方式のストック・オプション制度比較 
 自己株式方式 新株予約権方式 
① 商法改正年度 平成 6年，9年 平成 9年，13年 
② 対象者 取締役または使用人 誰に対しても発行可，子会社役職員，外部
コンサルタント等にも発行可 




⑤ 取締役会決議 必要 必要 



























して計上されることになった（商法施行規則 91条Ⅰの 5）。 
よって当方式によるストック・オプション制度は廃止された。 




出所：柴健次 [1999]『自己株式とストック・オプションの会計』（新世社），滝田節 [2003]『会社法 第 9版』（有斐閣）， 

































  時価以下発行または自己株式処分についても一定の算式により調整する。 




                                                          
 3）FASB Original Pronouncements 2000／2001 Edition Volume Ⅲ John Wiley ＆ Sons, Inc． 
 4）これらの契約は，租税特別措置法第 29条の 2による「税制適格要件」を満たす内容である。詳細は，中東正
文他［2004］『新版「祖本の部」の実務』（新日本法規）参照。 



























 上記契約内容 4）および 5）によれば，権利行使の条件・チャンス・比率は，在任期間と深
くリンクしている。そこで期待されるのは役職員の継続的役務であり，パフォーマンスである。
在任期間以外に，懲戒解雇では権利の全部を（論旨退職では部分的に）剥奪し，権利の第三者へ

































                                                          
5）新株予約権発行によるストック・オプションは，権利行使者に与えるのは現金や現金等価物ではなく，新規発
行株式であり，「企業体理論」に従えば「資本説」となる。 
  他方，與三野禎倫「ストック・オプションの会計」『会計』第 16巻（平成 15年上）によれば，新株発行前の
既存株主を出資者であるとし，会計利益は，この既存株主としての出資者の立場から測定されるべき，と考え
れば「負債説」が成り立つ。 



















        
 
   
 
 













権利行使開始：Exercise Date starts 


































共通性 1 ― 他社株式オプション取引における権利取得者の取引意図は，権利行使価格と権利行
使時の株式時価またはその後の株価上昇後の時価との差額（capital gain）にある。その点，
自社株式を対象とするストック・オプションにおいても変わりはない。 
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stocks）と，オプション価値の関係については否定的だったことである（par. 1および注 3）。 
 
4．APB Opinion25（1972）によるストック・オプション会計の後退 
 報酬費用の認識時点を権利付与日とした ARB43 の結論を活かしつつ，オプション価値の測
定方法をリファインするのが APB25の目的であった（par. 4）。ところが，確率過程を駆使した
オプションの公正価値法が一般化する前であり，やむを得ないことであったともいえるが，今


















































①権利付与日の株価，current stock price,  SO 
②権利行使価格，exercise price, strike price,  K 
③満期までの残存期間，expected life of option, time to expiration,  t 
④株価変動率，ボラティリティ，volatility of the stock price,  σ 
⑤リスク・フリー金利，risk free interest rate,  r 










                                                          
 6）equity instrumentsとは，定額型またはパフォーマンス連動型の株式オプションおよび株式現物など，エク
イティ金融商品を意味する。 







図 2 コール・オプション価値＝本源的価値＋時間価値 













   
 
7．「政治介入」によって空洞化した SFAS123 






断念し，脚注開示を求めるに至ったと説明している（Appendix A, par. 60）。 
 なお，主な反対理由は，①公正価値測定の信頼性が低い，②費用認識時期は株価が権利行使
価格に達したとき（at-the-money）とすべき，③1 株当たり利益（EPS）に 2 重のインパクトを
及ぼす等々であった（①および②：par. 59，③：par. 100）。FASBは①および②については，と
りあげる価値もないと思ったのか，まともに再反論していないが，③については，正面から受




































 国会での草案凍結決議は，賛成 88 に対し反対 9 という圧倒的多数で通過したが，その時の
決議理由は，「ストック・オプションは“motivational elixir”（動機付けの霊薬）であり，それ
を費用化すれば経済は停止し，ニュービジネスの立ち上げは不可能となり，自由な企業システ
                                                          
7）Joseph Stiglitz [2003] The Roaring Nineties, Penguin Books, Chapter5 

































10）Norman B. Macintosh [2003] Accounting, Accountants and Accountability Routledge, 4 Simulacra and 
hyper-reality 
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表 2 ストック・オプション等費用認識による純利益調整例 








Proctor & Gamble 4,352 -184 -529 3639 
JP Morgan 1,663 -126 -3137 -1,600 
Bristol-Myers Squib 2,066 -130 -446 1,490 
 
上記調整前後の 1株当たり利益と株価利益倍率 
 1株当たり利益（EPS） 株価利益倍率（PER） 
Proctor & Gamble 3.09→ --2.58 29→ 35 
JP Morgan 0.81→ --0.17 31→ ― 
Bristol-Myers Squib 1.07→ --0.77 25→ 35 
 




1．株式ベース決済取引（Share-Based Payment Transactions）の会計基準 






IASBは 2001年から本格的な設定作業を開始した。その成果が IFRS2である（par. BC6）。 
 まず，株式ベース取引とは，次の 3つに区分される（par. 2）。 
  ①持分商品決済取引（equity-settled share-based transactions） 
  ②現金決済取引（cash-settled share-based transactions） 
  ③上記選択による決済取引 
 従業員報酬としてのストック・オプションはもちろんその①に含まれるが，②は原材料の仕
入れ，固定資産の購入，その他役務対価としても，株価をベースとした現金が代金決済に当て
られることがあるという（par. BC26）。このように，モノ（goods, non-financial assets）の購入に
                                                          
11）IASB [2004] International Financial Reporting Standards (IFRSTM) 
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12）資産や役務の購入に株式が決済手段として使われるときは「現物出資と同様に考えてもよかろう」という意
























（たとえ GM株式であっても）は認めなかった 15）。 
しかしながら，資産負債の公正価値（将来キャッシュ・フローの現在価値）評価が普及した今日，






い方で価値を測定しなければならない （米国 SFAS141, par. 6）。 
14）税法の realization principleによれば，従業員等が自社株を受取った時点では non－taxableである。この点
については，M. Schles ＆ M. Wolfson Taxes and Business Strategy（1992, Prentice Hall）およびわが国所
得税特別措置法第 29条の 2を参照。 
15）S. Gilman [1939] Accounting Concepts of Profit, The Ronald Press, Chapter8参照。 
































17）P. ミルグロム・J. ロバーツ［1992］『組織の経済学』（奥野正寛他訳，NTT出版） 
18）アダムスミス［1776］『国富論』第 5編第 1章，水田洋監訳岩波文庫（三）が 428～429頁 
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19）Harry I. Wolk et al. [2004] Accounting Theory Sixth Edition Thomson South－Western, Chapter11 




























                                                          
20）John R. Nofsinger et al. [2004] Corporate Governance，加藤英明監訳 [2005]『コーポレート・ガバナンス』
ピアソン・エデュケーション，第 2章 




























きか検討すべきである」（par. 6・23）と訴えた 23）。 







                                                          
23）日本コーポレート・ガバナンス・フォーラム編［2001］『コーポレート・ガバナンス，英国の企業改革』商事
法務研究会，第Ⅳ部（関連報告書翻訳） 



























株式ベース報酬を経営者報酬の一部として扱わなければならない。          以上 
